UNIVERSIDADE FEDERAL DE UBERLANDIA
FACULDADE DE GESTAO E NEGOCIOS
CURSO DE ADMINISTRACAO

CRISTINA RODRIGUES DA COSTA

UMA ANALISE DE INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS NO SETOR DE
TELECOMUNICACOES.

UBERLANDIA
DEZEMBRO DE 2020



CRISTINA RODRIGUES DA COSTA

UMA ANALISE DE INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS NO SETOR DE
TELECOMUNICACOES.

Artigo Académico apresentado a Faculdade de
Gestao de Negocios da Universidade Federal de
Uberlandia como requisito parcial para a
obtencdo do titulo de Bacharel em
Administragao.

Orientador (a): Prof. Dr. Luciano Ferreira Carvalho

UBERLANDIA
DEZEMBO DE 2020



UMA ANALISE DE INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS NO SETOR DE
TELECOMUNICACOES.

Uberlandia, 17 de dezembro de 2020.

Artigo Académico aprovada para a obtengao do titulo
de Bacharel no Curso de Graduagdo em
Administragdo da  Universidade Federal de
Uberlandia (MG) pela banca examinadora formada
por:

Profa. Msc. Roberta Leal H. Teruel, UFU/MG

Prof. Dr. Wenerson Gomes Borges, UFU/MG



RESUMO

Este estudo busca evidenciar qual o comportamento dos indicadores econémico-financeiros das
empresas do setor de telecomunicacdes, comparando os resultados e desempenhos entre as
empresas adotadas na amostra. Com o objetivo principal de apurar e analisar os indicadores
econdmico-financeiros das empresas do segmento de telecomunicagdes. Além de comparar os
indicadores obtidos de cada empresa de um ano para outro ¢ de uma empresa para outra,
mostrando a importancia dos indicadores para medir a satide financeira das empresas. Para
demonstrar o seu uso e relevancia o presente estudo apurou, comparou e analisou os indicadores
financeiros de empresas do setor de telecomunicag¢des no periodo de 2015 a 2019. Mediante
aos resultados obtidos observa-se que a Oi estd passando por um periodo de fragilidade
financeira, embasado pelos seus indicadores estarem abaixo do recomendado, e inferior
também quando comparados com suas concorrentes. Outro fator que contribui para essa
conclusdo ¢ o fato de a empresa esta em recuperagao judicial desde o ano 2016. Quando
avaliado isoladamente o indice de liquidez geral das empresas Vivo e Tim, cabe a essas
empresas melhorar seu capital de giro, evitando assim futuramente ter problemas para o
comprimento de suas obrigacdes. Apesar do indicador de liquidez geral estd negativo de
maneira geral a operagdo destas empresas comporta a estrutura de custos utilizadas até entao
visto que os demais indicadores estdo acima do recomendado. Diante disso conclui-se que os
indicadores tém um papel fundamental nas analises financeiras e avaliacdes da satide financeira
das empresas, visto que ¢ possivel a partir de determinado indicador medir o desempenho da
empresa € comparar com outras empresas do mesmo setor, auxiliando gestores e investidores
na sua tomada de decisdo.

Palavras-Chave: Indicadores economico-financeiros, Telecomunicagdes, Indices financeiros.



ABSTRACT

This study seeks to highlight the behavior of the economic and financial indicators of companies
in the telecommunications sector, comparing the results and performance between the
companies adopted in the sample. With the main objective of determining and analyzing the
economic and financial indicators of companies in the telecommunications segment. In addition
to comparing the selected indicators of each company from one year to another and from one
company to another, showing the importance of the indicators to assess the financial health of
companies. In order to demonstrate its use and the present study investigated, compared and
analyzed the financial indicators of companies in the telecommunications sector in the period
from 2015 to 2019. Based on the results obtained, it is observed that O1 is going through a
period of financial fragility, based on because their indicators are below the recommended level,
and also inferior when compared to their competitors. Another factor that contributes to this
conclusion is the fact that the company has been undergoing judicial recovery since 2016. When
assessing the overall liquidity ratio of Vivo and Tim companies in isolation, it is up to these
companies to improve their working capital, thus avoiding the future having problems for the
length of your obligations. Despite the general liquidity indicator, it is generally negative that
the operation of these companies includes the cost structure used until then, since the other
indicators are above the recommended level. Therefore, it is concluded that the indicators have
a fundamental role in the financial analysis and assessments of the financial health of the
companies, since it is possible from a certain indicator to measure the company's performance
and compare it with other companies in the same sector, helping managers and investors in your
decision making.

Keywords: Economic-financial indicators, Telecommunications, Financial ratios.



1. INTRODUCAO

Conforme Associac¢do Brasileira de Telecomunicagdes - Telebrasil (2011) o setor de
telecomunicagdes ¢ definido como: “Setor da economia que engloba os Servigos de
Telecomunicagdes, servicos de valor agregado e produtos utilizados para a prestacdo destes
servicos.”

Os negocios no mundo avancam a grandes passos € evoluem continuamente,
acompanhando a evolu¢do da humanidade, desenvolvendo modelos empresariais de negdcios
com alto nivel de complexidade e sofisticacdo. Os avancos computacionais permitem que as
organizagoes sejam elas com ou sem fins lucrativos conhecam a sua situagdo econdmico-
financeira em qualquer pais com muito mais facilidade (INDICIBUS, 2017, p.17).

Neste cenario o setor de telecomunicacdes objeto deste estudo passou por grandes
reestruturacdes com a finalidade de adequar-se ao contexto de globalizacdo, aos avangos
tecnolodgicos, as novas exigéncias dos consumidores, a modernizacao das redes e da prestacao
de servigo (PIRES, 1999).

S6 no de 2018 as prestadoras de servigos de telecomunica¢des investiram R$ 20,5
bilhdes na expansao, modernizagao e melhoria da qualidade de servigos (TELEBRASIL, 2018).

De acordo com a Telebrasil (2018) em 1998 houve a privatizagdo dos servigos de
telecomunicagdes, e deste periodo até o final de 2017 o PIB per capita da populagdo brasileira
cresceu 25,7%, enquanto a densidade de telefones fixos e telefones celulares cresceram 62,9%
e 2561% respectivamente. Diante disso a expansdao do consumo de servicos de telefonia fixa
ou movel s6 ndo foi maior devido ao crescimento inferior da renda per capita do brasileiro,
intensificado pela alta carga tributaria incidente sobre servicos de telecomunicagdes, servigos
estes considerados essenciais para o desenvolvimento sustentdvel com inclusdo social
(TELEBRASIL, 2018).

Nesse contexto que entra o papel da contabilidade, que segundo Marion (2009) “A
Contabilidade ¢ o instrumento que fornece o maximo de informagdes tteis para a tomada de
decisdes dentro e fora da empresa”. E a partir dos dados gerados pela contabilidade que se faz
possiveis extrairem os indicadores econdmico-financeiros, estes por sua vez sdo relagdes
matematicas desenvolvidas usando as demonstragdes contibeis para adquirir uma nova
informacao relevante com intuito de ampliar o entendimento da empresa sobre determinado
aspecto econdmico e financeiro (PADOVEZE, 2012, p. 160).

De acordo com Indicibus (2017, p.127):
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A principal fung@o do uso de indicadores € permitir ao usuario faga a comparago dos
indices com padrdes preestabelecidos, assim como extrair tendéncias. Nesse sentido
a andlise dos indicadores ¢ mais do que retratar o que aconteceu no passado da
organizacdo, essas informagdes antecedentes serdo usadas como base para deduzir o
que podera acontecer no futuro, identificando assim tendéncias que possam auxiliar

na tomada de decisdes.

Segundo com Diniz (2015, p.109) a utiliza¢do de indices também conhecidos como
indicadores ou quocientes, tem como finalidade principal permitir ao usudrio extrair tendéncias
e fazer a comparacdo com os quocientes padrdes ja preestabelecidos.

Esta pesquisa € importante pois de acordo Telebrasil o segmento de telecomunicacdes
em 2018 apresentou a receita operacional bruta de R$ 175,5 bilhdes e equivalente a 3,5% do
PIB brasileiro. Outro fator que torna relevante este estudo ¢ o fato de que o valor de mercado
das empresas de telecomunicagoes (fixa, celular e TV por assinatura) com ac¢des negociadas na
BOVESPA era de R$ 95,2 bilhdes no final dos noves meses de 2018, o que representa 2,9% do
valor total das empresas negociadas na BOVESPA (Telebrasil, 2018). Percebe-se a
representatividade que este setor tem nas transagdes realizadas na bolsa. Marion (2011) afirma
que as empresas precisam avaliar seu desempenho constantemente. Partindo deste pressuposto
os indicadores econdmico-financeiros t€m um papel fundamental para a tomada de decisdo de
socios, gestores e investidores, como fonte de informagao.

Portanto este estudo busca evidenciar qual o comportamento dos indicadores
econOmico-financeiros das empresas do setor de telecomunicagdes, comparando os resultados
e desempenhos entre as empresas adotadas na amostra.

Com o objetivo principal de apurar e analisar os indicadores econdomico-financeiros das
empresas do setor de telecomunicagdes. Além de comparar os indicadores obtidos de cada
empresa de um ano para outro ¢ de uma empresa para outra, mostrando a importancia dos
indicadores para medir a satde financeira das empresas.

O estudo estad dividido em cinco segdes sendo esta introducdo a primeira. Na segunda
foi feita uma revisdo bibliografica sobre o tema. A secdo trés apresenta os aspectos
metodoldgicos do estudo. Os resultados sdo apresentados na se¢do quatro e por fim, na se¢do

cinco, sao tecidas as ultimas consideragdes.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 Indicadores Economico-financeiros

No inicio a contabilidade resumia-se na realiza¢do de inventarios. A necessidade que as

pessoas tinham de controlar o que possuiam, gastavam e deviam foi onde surgiu a contabilidade.
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A medida que as civilizagdes foram evoluindo, os registros contabeis foram se tornando cada

vez mais necessarios. A partir da invencdo da escrita foi estruturada a atividade de realizar os
registros contabeis (SA, 2008).

Conforme descrito por Marion (2009, p. 202) o sistema contabil reine um conjunto de
atividades contabeis que ajudam na compreensdo da atividade empresarial, desde a elaboracao
o plano de contas adequado a andlise e interpretagdo de cada fato contabil. A contabilizagdo e
criacdo de relatdrios contdbeis, sua intepretacao e analise buscam aperfeigoar o desempenho da
organizagao.

A contabilidade tem por proposito produzir informacdes onde os usuarios destas possam
utiliza-las para analisar a situagdo econdmica e financeira da empresa para tomada de decisoes.
A contabilidade tem por finalidade produzir informacdes que possibilitem os usudrios, sejam
eles internos ou externos, averiguar a saude financeira da empresa e deve possuir as
caracteristicas a seguir: confiabilidade, relevancia, compreensibilidade e comparabilidade
(MARION, 2009).

Segundo Marion (2009, p.46) “Os dados coletados pela contabilidade, sdo apresentados
periodicamente aos interessados de maneira resumida e ordenada, formando assim os relatorios
contabeis.”.

As demonstragdes contabeis sdo relatorios que apresentam uma gama enorme de
informacgdes diferentes e detalhadas, a técnica conhecida como analise das demonstragdes
contabeis tem o papel de simplificar o processamento destas informagdes, usando para isso
indicadores financeiros, os quais associam duas ou mais contas, facilitando a sua andlise.
(Diniz, 2015, p.38)

Segundo Diniz (2015) os indicadores podem ser chamados de indices ou quocientes,
eles sdo numeros extraidos através de uma operacdo matematica de divisdo entre contas ou
grupo de contas das demonstragdes contabeis, € tem por objetivo evidenciar alguns aspectos da
situacdo econdmica ou financeira de uma empresa.

A partir dos indicadores financeiros obtidos através das demonstragdes contabeis ¢é
possivel identificar a realidade econdmico-financeira de uma determinada empresa. Os
indicadores permitem prever a capacidade financeira da empresa para liquidar seus
compromissos financeiros no vencimento, fornecendo uma indica¢do de sua capacidade de
manter seu capital de giro no volume necessario 4 realizacdo de suas operacdes (Santos, 2010).

Para Padoveze (2012, p.159) afirma que se pode obter um sem-numero de indicadores.
Porem o autor defende que ha um conjunto bésico de indicadores, que ndo ultrapassa duas
dezenas, sendo suficiente para clarear os topicos relevantes na avaliagdo econdmico-financeira

de uma organizagao.
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Segundo Santos (2010) os indicadores pertencem a trés grupos conforme descrito a

seguir, assim como ¢ mostrando o que cada indice mede e sua formula de calculo, baseando se

na defini¢do deste autor.

Indicador de liquidez Geral: Mostra a capacidade de pagamento a curto e longo prazo.

Liquidez Geral = Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante

Indicador de liquidez corrente: Indica a capacidade da empresa para liquidar seus

compromissos financeiros de curto prazo.

Liquidez Corrente = Ativo Circulante

Passivo Circulante
Indicador de liquidez seca: Avalia a capacidade da empresa de liquidar suas dividas no

curto prazo, considerando seus ativos de maior liquidez.

Liquidez Seca = Ativo Circulante - Estoques

Passivo Circulante
Indicador de liquidez Imediata: Este indicador considera apenas caixa, saldos bancarios

e aplicagoes financeiras de liquidez imediata que possam ser usadas para quitar as obrigacdes.
Devem-se excluir os estoques € as contas e valores a receber. Este indice ¢ usado para analise
da situacao em curto prazo da empresa.

Disponivel

Passivo Circulante
Retorno sobre o patrimonio liquido: € um parametro de avaliagdo da eficiéncia do capital

Liquidez Imediata =

proprio.

Lucro Liquido
Retorno sobre Patrimonio Liquido = Patriménio x 100

Liquido

Giro do Ativo: Indica quantas vezes a empresa gira o seu ativo no periodo.

Giro do Ativo = Receita Liquida
Total do Ativo

Retorno sobre Ativo: Indica o poder de ganho da empresa.

Lucro Liquido
Total do Ativo

Retorno sobre Ativo=

x 100

Margem liquida sobre vendas: E o indice que expressa a lucratividade das vendas da

empresa.



Lucro Liquido
Venda Liquida

Margem Liquida = x 100

Endividamento geral: esse indice mede o percentual de participacdo dos recursos de
terceiros no total de recursos utilizados pela empresa.

Formula:

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo
Ativo Total

Endividamento Geral = x 100

Composicao do Endividamento: Indica quanto da divida total da empresa devera ser

pago em curto prazo, isto €, as obrigagdes de curto prazos comparados com as obrigagdes totais.

Composic¢ao do endividamento = Passivo Criculante x 100

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Cobertura de juros: esse indice expressa a capacidade da empresa de pagar suas despesas
financeiras com base no lucro operacional gerado.

Formula:

EBITDA
Despesas Financeiras

Cobertura de Juros =

Segundo Matarazzo (1997), os indices de Rentabilidade estdo relacionados a aspectos
da situagcdo econdmica da empresa e os indices de Liquidez e Estrutura de Capital evidenciam
os aspectos relacionados a sua situacado financeira.

Outro indicador bastante utilizado ¢ o EBITDA que conforme Iudicibus (2009, p. 292)
¢ definida como: “O EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation And
Amortization) ¢ uma medida essencialmente operacional, desconsidera os efeitos dos resultados
financeiros, assim revelando o potencial da empresa para a geragao de caixa operacional”.

Assaf Neto (2002, p. 207) destaca que quanto maior o EBITDA, mais eficiente serd a
empresa na formacdo de caixa oriundo das suas operagdes e consequentemente demonstra
capacidade de pagamento da organizagdo aos seus proprietarios e investidores.

Para entendermos qual a situa¢do econdmico-financeira de uma empresa, se ¢ Otima,
regular ou ruim, deve-se comparar os indicadores encontrados com os indicadores-padrao,

também conhecidos por quocientes-padrao (DINIZ, 2015, p. 75). Ribeiro (2009), afirma que os
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quocientes padrao sdo os quocientes alcancados com maior frequéncia pelas empresas que

atuam no mesmo ramo de atividade ou na mesma regio.

Quadro 1: Resumo dos Indicadores

Indicadores Financeiros

Categoria Definigdo Medida Formula
Medida indica a capacidade da Liquidez Geral LG = (AC+ RLP)/(PC + PNC)
empresa de cumprir as suas LC = AC/PC

- \ Liquidez Corrente

Liquidez obrigagdes de curto prazo a

medida que vencem.

Liquidez Seca

LS = (AC — Estoques)/PC

Liquidez Imediata

LI = Disponivel/PC

Mensura o retorno do capital Giro do Ativo GA=VL/A
investido. Margem Liquida | ML = (LL/VL) x 100
Rentabilidade Retorno s/ Ativo ROA= (LL/A)x 100
(ou (ROA)
Resultados) Retomo s/ ROE = (LL/PL) x 100
Patrimonio Liquido
(ROE)
Mede o percentual de | Endividamento Geral | EG = (PC+ELP)/A) x 100

participacdo dos recursos de

Estrutura de Composicao do CE = ((PC/(PC+ ELP) x 100

Capital terceiros no total de recursos Endividamento

utilizados pela empresa
Cobertura de Juros | CJ=EBTIDA/DF

Quanto a empresa gera de Lucro Operacional + Depreciagdo +
recursos apenas em  suas Amortiza¢do
atividades operacionais, sem

EBITDA EBTIDA

levar em consideragdo os
efeitos financeiros e de
impostos.

Fonte: elaborado pela autora

2.2 Setor de Telecomunicac¢oes no Brasil

Segundo a Telebrasil (2011):

Os Servicos de Telecomunicagdes sdo constituidos pela transmissdo, emissdo ou

recepg¢ao de simbolos, caracteres, sinais, escritos, imagens, sons ou informagdes de

qualquer natureza, por fio, radio, eletricidade, meios Opticos ou qualquer outro
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processo eletromagnético. A prestacio dos Servigos de Telecomunicagdes € feita por
agentes que detenham concessdo, permissdo ou autorizagdo para a prestagdo do

servico.
De acordo com a Lei n® 9472 de 16 de julho de 1997, paragrafo unico:

“A concessdo de servico de telecomunicagdes ¢ a delegagdo de sua prestacao,
mediante contrato, por prazo determinado, no regime publico, sujeitando-se a
concessionaria aos riscos empresariais, remunerando-se pela cobranga de tarifas dos
usuarios ou por outras receitas alternativas e respondendo diretamente pelas suas

obrigagdes ¢ pelos prejuizos que causar” (Anatel, 2020).

J4 a autorizacdo segundo a Lei n° 9472 de 16 de julho de 1997 artigo 131 paragrafo
primeiro a “autorizacdo de servigo de telecomunicagdes € o ato administrativo vinculado que
faculta a explora¢do, no regime privado, de modalidade de servigo de telecomunicagdes,
quando preenchidas as condigdes objetivas e subjetivas necessarias (ANATEL, 2020)”

No Brasil o setor de telecomunicacdes ¢ dividido por tipo de outorga, pois a entrada
depende de concessdes publicas ou autorizagdes (tabela 2), tornando-se assim uma barreira de
entrada para novos concorrentes, conforme resultado divulgado pela Anatel (Agéncia Nacional

de telecomunicagdes) em 2019.

Tabela 2: acessos por outorga

Acessos por tipo de outorga, telefonia fixa

Tipo Acesso Percentual
Concessionarias 18.803.433 45.36%
Autorizadas 15.609.335 54,64%
Total 34.412.768 100%

Fonte: Anatel

O mercado do setor de telecomunicagdes esta concentrado nas maos de poucas
empresas, os dados a seguir, retirados do ultimo relatério divulgado pela Anatel em outubro de
2019, demonstram como o mercado esta dividido por tipo de produto/servigo, ¢ apresentado os
valores que representam a participacao de cada empresa, conforme demonstrado nas tabelas 3,

4,5 e 6 aseguir:
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Telefonia moével, por grupo e tecnologia

Grupo/Tecn Acessos 4G 3G 2G Market Share Indices de
ologia Reclamacdes
Claro 56.452.319  36.097.641 18.926.085 1.428.593 24,69% 0,42

Oi 37.666.691 22.016.237  7.985382  7.665.072 16,47% 0,47

Tim 54.442.511 37.980.614  9.090.000  7.371.897 23,81% 0,73

Vivo 73.986.811 47.422.807 12.318.325 14.245.679  32,36% 0,42

Outras 6.122.636 4.891.986 609.433 621.217 2,68% Nio se aplica
Total 228.670.968 148.409.285 48.929.225 31.332.458 100%

Percentual  100% 64,90% 21,40% 13,70%

Fonte: Anatel

Tabela 4: telefonia fixa

Acessos em servico, telefonia fixa

Grupo/Tecnologia Acessos Market Share
Vivo 11.122.255 32,32%

Oi 10.654.488 30,96%

Claro 9.903.693 28,78%
Outras 2.732.332 7,94%

Total 34.412.768 100%

Fonte: Anatel

Tabela 5: banda larga fixa

Banda larga fixa, por grupo e tecnologia

Grupo/Tecnologia  Acessos Cabos Cabo Fibra Réadio Outras Market
Metalicos  Coaxial Otica Share

0)1 5.514.101  4.634.559 0 847.313 18.552 13.677 16,70%

Vivo 7.174.255  4.669.539 0 2.504.716 0 0 21,68%

Claro 9.552.736 77.315 9.224.562  226.452 14848 9.509 28,86%
Outras 10.856.882 1.618.552  388.246  6.111.561 2.259.650 478.873 32,80%
Total 33.097.974 10.999.965 9.612.808 9.690.042 2.293.100 502.059 100%

Percentual 100% 33,23% 29,04% 29,28% 6,93% 1,52

Fonte: Anatel
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Tabela 6: tv por assinatura

TV por assinatura, por grupo e tecnologia

Grupo/Tecnologia DTH FTTH MMDS TVA TVC Acessos Market
Share

Claro 1.289.833 0 0 0 6.617.430  7.907.263  49,27%

Oi 1.479.257 48.394 0 0 0 1.527.651 9,52%

Sky 4.747.781 0 0 0 0 4.747.781  29,58%

Vivo 667.076 689.485 0 0 34 1.356.595 8,45%
Outras 94.221 142.214 264 264 274.211 510.974 3,18%
Total 8.278.168  880.093 264 264 6.891.675 16.050.264  100%

Percentual 51,58% 5,48% 0% 0% 42,94% 100%

Fonte: Anatel

A partir dos dados apresentados acima € possivel inferir que as principais empresas do
setor de telecomunicagdes sao:
e C(Claro Telecom Participagdes S.A.;
e Oi1S.A;
e Telefonica Brasil S.A, também conhecida como Vivo;

e Tim Participacdes S.A;
2.2.1 Historico das empresas

A Claro S.A atua em mais 18 paises, iniciou suas atividades no Brasil em 2003, no ano
de 2019 a Claro incorporou a operadora Nextel ampliando sua operacao conforme divulgado
em seu site institucional. Conforme relatério divulgado pela Anatel (2019) a Claro possui mais
de 67 milhdes de usuarios distribuidos em seus diversos segmentos de atuagao.

A Oi1 foi criada no final do ano de 2002, sua base de clientes em 2018 era formada por
57,1 milhdes, possui abrangéncia nacional, conforme historico apresentado em sua home page
oficial.

Conforme divulgado em seu site oficial a “O1i oferece servigos de telefonia fixa e movel,
banda larga, TV por assinatura, transmissdo de dados e provedor de internet, além de varios
outros servigos corporativos e de atacado, como servigos de rede de transporte e backbone
internacional.”

De acordo com Bonatelli (2020) a Oi em junho de 2016 entrou em recuperagao judicial
ap6s acumular divida bruta de R$ 64 bilhdes com aproximadamente 55 mil credores. Em
dezembro de 2017 o plano de recuperacao judicial (PRJ) foi aprovado, com isso a Oi conseguiu
reduzir sua divida para R$ 36 bilhdes através parcelamentos no longo prazo, descontos e por

fim a conversao de créditos em agoes.



14
No ano de 2018 conforme cronograma previsto no plano de recuperacao judicial (PRJ),

a O1i implementou as iniciativas acordadas, com destaque para acordo feito bondholders onde
aconteceu a conversdo da divida em agdes concluida em junho deste ano, reduzindo assim a
divida financeira de R$ 45 bilhdes para R$ 14 bilhoes conforme divulgado no site institucional
da Oi S.A em 2018.

No site oficial da Telefonica Brasil S.A ¢ apresentado sua histdria da sua criagdo que
conforme dito foi criada em 1998, quando a Telesp uma companhia estatal de telecomunicagoes
do Sistema Telebras foi privatizada e adquirida pela Telefonica, companhia da Espanha,
denominada a partir dai de Telefonica Brasil. No ano 2010, a Telefonica adquiriu as ac¢des da
empresa Vivo, pertencentes a Portugal Telecom, convertendo se assim na lider do mercado de
telecomunicagdes no Brasil. Em 2012 possou a usar como sua marca comercial em todo pais o
nome Vivo, comercializando produtos/servigos de telefonia fixa e movel, banda larga e TV por
assinatura. Possui cerca de 357,5 milhdes de acessos a internet e telefonia mével e fixa, além
de TV por assinatura.

Por fim temos a empresa TIM Participacdes S.A. (“TIM Brasil”), uma subsididria
integral da Telecom Italia Finance S.A., que por sua vez ¢ uma subsididria integral da Telecom
Italia S.p.A. Estd empresa ¢ considerada uma holding constituida em 1998, resultado do
processo de reorganizagao societaria envolvendo a cisdo da Telecomunicagdes Brasileiras S.A.
também conhecida como Telebras. Atuam em todo o territério nacional desde 2002, tornando-
se a primeira operadora mdvel a ter presenca em todos os estados do Brasil. Em 2019 ja possuia
mais de 500 mil clientes.

Das empresas citadas acima apenas a Oi, Vivo e Tim sdo listadas na bolsa de valores (B3 —
Brasil, Bolsa, Balcao), o que neste estudo ¢ um fator imprescindivel para ter acesso as suas

demonstragoes de resultados para apuracao e analises dos seus indicadores.

3 METODOLOGIA

O método utilizado neste estudo foi a pesquisa descritiva que segundo Sampieri, Collado
e Lucio (2006), compreende em medir, avaliar ou coletar dados sobre os diversos aspectos,
dimensdes ou componentes do fendmeno estudado.

Esta pesquisa também ¢ considerada de carater quantitativo. A pesquisa quantitativa é
aquela que retne, registra e analisa dados numéricos referentes as atitudes e aos
comportamentos de uma determinada amostra. Portanto esse tipo de pesquisa € utilizado sempre
que € necessario medir opinides, reagdes, sensacdes, habitos e atitudes de um universo, através
de uma amostra (HAIR et al., 1998).

Foi realizada através de estudo de caso, que conforme Fonseca (2002):
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Pode ser caracterizado como um estudo de uma entidade bem definida como por
exemplo um programa, uma institui¢do, um sistema educativo, uma pessoa, ou uma
unidade social. Busca conhecer o como ¢ o porqué de uma determinada situagao que
pressupde ser Unica em varios aspectos, procurando descobrir o que ha de mais
peculiar e caracteristico. O pesquisador ndo deve intervir sobre o objeto de estudo,

mas sim apresenta-lo como ele o percebe.

Para comparar os indicadores foi escolhido o periodo referente aos anos de 2015, 2016,
2017, 2018 a 2019 das seguintes empresas do setor de telecomunicagdes: Oi, Tim e Vivo. A
escolha deste periodo ocorreu baseando se na necessidade de terem informagdes mais recente,
assim como ter uma amostra significativa para analise. Ja na escolha das empresas foi avaliado
dois critérios, primeiro a representatividade dessas empresas no segmento de telecomunicagoes,
que conforme apresentado no referencial tedrico, essas 3 empresas estdo entre as 4 primeiras
colocadas no setor. O segundo motivo foi que estas empresas precisavam estar listadas na bolsa
de wvalores, visto que sdo obrigadas a divulgar as suas demonstragdes financeiras fator
imprescindivel para ter acesso a suas informacgdes financeiras.

Foi realizada uma pesquisa no site da Bovespa para encontrar as empresas do setor de
telecomunicagdes que divulgam seus relatérios financeiros. A partir das informacdes
encontradas foram calculados, analisados e comparados os principais indicadores dessas
empresas. Foi usado a ferramenta Economatica para obter os indicadores, que conforme a
Faculdade de Economia, Administragdo, Contabilidade de Ribeirdo Preto - FEA-RP (2016) ¢
“uma ferramenta extremamente poderosa que consiste em um conjunto de moédulos analiticos
avangados que operam em bases de dados de grande largura, gerando informacdes de alta
confiabilidade.”

A partir do Balango Patrimonial e DRE ¢ possivel extrair varios indicadores e partir
deste ponto iniciar a analise da satide financeira de uma empresa. Nesta secao apresentou-se a
metodologia utilizada no trabalho com o principal foco no estudo de caso da amostra definida,

os resultados obtidos serdo apresentados na proxima secgao.

4 RESULTADOS OBTIDOS
4.2 Indicadores de Liquidez

A seguir na tabela 6 sdo apresentados os indices de liquidez das empresas Oi, Vivo e

Tim do periodo de 2015 a 2019.
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Tabela 6: indicadores de liquidez

Liquidez Liquidez Liquidez Liquidez Liquidez Liquidez Liquidez Liquidez Liquidez

Data Geral Geral Geral Corrente Corrente Corrente Seca Seca Seca
OIBR3 VIVT3 TIMS3 OIBR3 VIVT3 TIMS3 OIBR3 VIVT3 TIMS3
1T2015 0,9 0,7 0,8 1,2 0,9 1,3 1,2 0,9 1,3
272015 0,9 0,8 0,8 2,1 0,9 1,5 2,1 0,9 1,4
372015 0,9 0,8 0,8 1,9 0,9 1,4 1,9 0,9 1,4
4T2015 0,8 0,8 0,8 1,5 1,0 1,4 1,5 1,0 1,4
1T2016 0,7 0,8 0,8 1,3 1,0 1,4 1,3 1,0 1,4
272016 0,7 0,8 0,8 0,4 1,0 1,5 0,4 1,0 1,5
3T2016 0,7 0,8 0,8 0,5 0,9 1,5 0,5 0,9 1.4
4T2016 0,6 0,8 0,7 0,4 0,9 1,4 0,4 0,9 1,4
1T2017 0,6 0,8 0,7 0,4 1,1 1,4 0,4 1,0 1,4
272017 0,6 0,8 0,7 0,4 1,0 1,3 0,4 0,9 1,3
372017 0,6 0,8 0,7 0,4 1,0 1,3 0,4 0,9 1,3
472017 0,4 0,8 0,7 0,3 0,9 1,1 0,3 0,9 1,0
1T2018 0,8 0,8 0,8 2,3 1,0 1,1 2,3 1,0 1,0
2T2018 0,8 0,8 0,7 2,6 0,9 1,1 2,6 0,9 1,0
3T2018 0,8 0,8 0,8 2,4 0,9 0,9 2,3 0,9 0,9
472018 0,7 0,8 0,8 2,0 1,1 0,8 2,0 1,0 0,8
1T2019 0,7 0,7 0,6 2,0 1,1 1,0 2,0 1,1 1,0
272019 0,6 0,7 0,7 1,8 1,0 1,1 1,8 1,0 1,0
3T2019 0,6 0,6 0,7 1,7 1,1 0,9 1,7 1,1 0,9
472019 0,5 0,6 0,7 1,5 1,1 1,0 1,5 1,0 1,0
Média 0,7 0,8 0,8 1,4 1,0 1,2 1,3 1,0 1,2
Desvio 0,1 0,1 0,1 0,8 0,1 0,2 0,8 0,1 0,2
Padriao

Fonte: economatica

Para efeito de andlises toma-se por base que se o indice apresentado for superior a 1,
indica a existéncia de um capital de giro liquido positivo; se igual a 1, pressupde sua
inexisténcia, e, por fim, se inferior a 1, a existéncia de um capital de giro liquido negativo.

Desta forma ¢ possivel aferir que quando observado apenas o indice de liquidez geral
todas as empresas apresentam um quadro de capital de giro negativo visto que nenhum dos
indices apresentados nos ultimos 5 anos foi acima 1. A empresa Vivo e Tim s3o as que estdo
mais proximas do resultado ideal. Isso demonstra que no curto e longo prazo as empresas deste
estudo ndo possuem capacidade para pagar suas obrigagdes.

Ao se analisar o indice de liquidez corrente, a Oi e a Tim estdo com seu capital de giro
positivo pois estdo com quocientes maiores que 1, enquanto a Vivo esta sem capital de giro, ou
seja, para cada 1 real de divida ela possui 1 real de ativo, ndo apresentando sobras de capital
para investir. Ainda ¢ possivel observar que a empresa Oi apresenta uma variagdo maior em
seus coeficientes, e no ano de 2016 e 2017 ela apresenta os menores indices apurados, voltando
a se recuperar apenas em 2018. Isso se deve ao fato de a empresa no ano de 2016 estar em crise
financeira ao ponto de ter aderido ao plano de recuperacao judicial para conseguir cumprir com
suas obrigacdes, o plano s6 foi executado no final do ano de 2017. Percebe-se entdo que em

2018 ja comeca a surtir efeito em seus indicadores.
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No indice de liquidez seca onde ndo se considera os estoques os resultados se

assemelham aos ja apresentados na liquidez corrente, esse fator se deve a essas organizagdes

serem fundamentalmente empresas de prestagdo de servigos.

4.3 Indicadores de Rentabilidade

A seguir, na tabela 7, sdo apresentados os indicadores de rentabilidade obtidos das

empresas objeto deste estudo:

Tabela 7: indicadores de rentabilidade

Giro Giro Giro Margem Margem Margem ROA ROA ROA ROE ROE ROE

do do do Liquida Liquida Liquida
Data Ativo  Ativo  Ativo

OIBR3 VIVT3 TIMS3 OIBR3 VIVT3 TIMS3 OIBR3 VIVT3 TIMS3 OIBR3 VIVT3 TIMS3

1T2015 0,3 0,5 0,6 -17,9 13,7 7,7 -4,7 6,7 4,7  -26,2 11,2 9,5
2T2015 0,3 0,4 0,6 -15,6 10,2 10,8 -4,5 3,7 6,1 =227 5,6 12,4
3T2015 0,2 0,4 0,5 -21,0 9,3 11,3 -5,2 3,5 6,1 -26,3 5.3 12,1
4T2015 0,3 0,4 0,5 -19,5 8,5 12,1 -5,5 34 59 371 5,0 12,2
1T2016 0,3 0,4 0,5 -24.8 9,7 11,5 -71,2 4,0 56 -364 5.9 11,3
2T2016 0,3 0,4 0,5 -29,4 9,2 6,5 -10,2 3,8 32 -699 5,7 6,2
3T2016 0,3 0,4 0,5 -29,8 9,3 5,5 -9.8 3,9 2,6 -755 5.8 5,1
4T2016 0,3 0,4 0,5 -27,4 9,6 4,8 -8,7 4,0 22 =572 5.9 4,4
1T2017 0,3 0,4 0,5 -22,4 9.1 4,8 -7,0 3,7 23 48,6 5,5 4,4
2T2017 0,3 0,4 0,5 -33,7 9.4 57  -10,0 3,9 2,8 -94,8 5.9 5,1
3T2017 0,3 0,4 0,5 -30,2 10,0 6,2 -89 4,2 3,1 -84,9 6,2 5,6
4T2017 0,3 0,4 0,5 -28,0 10,7 7,6 -9,7 4,5 3,8 - 6,6 6.8
1T2018 0,3 0,4 0,5 103,3 10,9 8,2 35,0 4,6 4,2 83,3 6,7 73
2T2018 0,3 0,4 0,5 113,6 16,1 8,8 38,8 6,7 4,7 94,6 9,9 7,9

3T2018 0,3 0,4 0,5 110,3 20,6 15,0 36,9 8,6 8,2 94,6 12,5 12,9
4T2018 0,3 0,4 0,5 111,6 20,5 15,0 37,6 8,7 8,0 107,5 12,5 12,9

1T2019 0,3 0,4 0,5 243 21,0 142 -67 8,3 6,6 -19,1 12,7 12,1
272019 0,3 0,4 0,4 27,1 17,0 239 75 66 10,7 221 10,7 187
372019 0,3 0,4 0,4 49,3 11,9 193 -13,9 4,7 8,6  -50,6 74 153
4T2019 0,3 0,4 0,4 452 11,3 20,8  -12,7 4.6 90 -51,1 7,1 16,1
Média 0,3 0,4 0,5 0,3 12,4 11,0 0,8 5,1 54 -18,0 7,7 9,9
I{’:g:;:) 0,0 0,0 0,0 55,6 4,1 54 183 1,7 24 62,1 2,7 4,2

Fonte: economatica

O giro do ativo ¢ a comparagao de quanto a empresa vende em relagdo ao total de ativos
que possuem, quanto maior esse indice for melhor para empresa. Ele demonstra a eficiéncia de
determinada empresa de gerar mais receitas com os mesmos ativos ao longo de um periodo. No
estudo de caso realizado a empresa que possui o maior giro do ativo ¢ a Tim mostrando que sua
operagao possui maior eficiéncia.

A margem liquida mede a lucratividade da empresa em fungao das suas vendas, no caso
apresentado foi apurado que a Oi estd em uma situagdo delicada visto que apenas no ano de
2018 ela teve um resultado positivo. A margem liquida negativa nos anos de 2015, 2016 ¢ 2017,

onde a Oi estava tendo prejuizo com suas operacdes indica que esse foi o motivo para ela
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precisar no ano de 2016 ter aderido a recuperacdo judicial, pois se a margem liquida esta

negativa indica que a empresa ndo tem lucro, portanto ndo esta conseguindo pagar seus custos
e despesas.

Ja a Vivo e Tim esta com resultados positivos na média geral, mostrando que ambas
estdo tendo lucratividade em relagdes a suas vendas, isso contribuira para manter estas empresas
saudaveis e atrativas para possiveis investidores.

Novamente ao analisar o retorno sobre o ativo (ROA) e o retorno sobre o patrimdnio
liquido (ROE) a empresa Oi apresenta resultados negativos, associando isso ao fato de a Oi ser
uma empresa madura isso indica que a empresa passa por uma crise financeira, e nao apresenta
um bom retorno sobre investimentos, esse fato pode afastar possiveis investidores.

No segundo trimestre de 2019 a Tim obteve o melhor indice histérico apresentado do
periodo analisado.

Outro fator impactante no caso da Oi € o desvio padrao da amostra que apresenta grande
variagdo em seus resultados, provocada pela a implementagao do plano de recuperagao judicial
ao final do ano de 2017, fazendo com que em 2018 ela apresentasse o melhor indice entre suas
concorrentes e de todo o periodo analisado. Porém novamente em 2019 a O1i volta a apresentar
prejuizo, caso a Oi ndo tome providéncias ndo conseguira cumprir com o planejamento

realizado na recuperacao judicial.

4.4 Indicadores de Estrutura de Capital

Os proximos indicadores analisados sdo os de Estrutura de Capital conforme tabela 8 a
seguir.

Tabela 8: indicadores de estrutura de capital

Cobertur Cobertur Cobertur Endivid Endivid Endivid Composi Composi Composi

ade ade ade amento amento amento c¢dodo c¢Aodo c¢do do

Data Juros Juros Juros Geral Geral Geral Endivid Endivid Endivid
amento amento amento

OIBR3 VIVI3 TIMS3 OIBR3 VIVT3 TIMS3 OIBR3 VIVI3 TIMS3

1T2015 5,9 16,9 7,2 36,4 9,6 22,1 12,6 21,2 17,8
272015 4,9 17,2 32,4 58,1 11,3 20,2 12,8 39,4 18,5
3T2015 1,3 9,2 5,9 59,4 10,5 20,3 14,5 36,4 27,2
4T2015 2,0 3,9 2,9 61,7 10,1 22,4 19,7 22,9 293
1T2016 3,5 11,9 7,0 553 8,8 21,1 15,6 14,8 238
272016 -38,4 13,2 4,1 60,4 8,5 192 100,0 19,1 14,4
3T2016 3,1 15,7 18,1 60,0 8,7 18,6 100,0 42,0 15,8
4T2016 9,5 14,1 1,8 58,5 9,0 194  100,0 50,6 17,0
172017 8,5 16,3 15,7 59,1 10,5 203  100,0 412 20,4
272017 1,1 18,9 10,1 62,5 10,0 192 100,0 532 253
3T2017 17,5 22,1 18,6 62,7 7,9 183 100,0 42,3 26,6

472017 0,8 34,5 4,1 79,4 8,3 14,4 100,0 35,8 28,8
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1T2018 -1,7 32,7 24,0 19,7 7,9 12,2 0,7 35,1 30,2
2T2018 0,9 28,5 19,2 22,6 6,2 11,8 2,0 23,6 32,4
3T2018 1,2 24,4 30,2 24,0 6,0 7,6 3,1 23,9 36,9
4T2018 1,1 33,1 6,1 25,1 6,0 52 4,1 23,8 42,0
1T2019 12 44,5 20,7 21,1 12,8 7,0 0,8 21,1 25,4
272019 1,3 35,2 18,5 22,1 13,0 6,2 1,9 21,4 24,0
3T2019 -0,2 26,6 22,3 24,6 12,4 5,7 0,8 19,6 65,6
4T2019 2,8 45,5 6,4 25,4 12,8 5,0 1,8 29,8 68,2
Média 1.3 23,2 13,8 44,9 9,5 14,8 39,5 30,9 29,5
113:5:;:; 10,3 11,5 9,4 19,7 2,2 6,5 45,9 11,3 14,6

Fonte: economatica

Ao avaliar o indicador de cobertura de juros das 3 empresas percebe-se que a Oi possui
o menor indice do periodo analisado, € nos anos de 2016, 2018 e 2019, houve trimestres que
seu indice foi negativo, demonstrando insuficiéncia para honrar com juros contratuais firmados.
A Vivo ¢ a que apresentou o melhor indice, na média geral de 23,2, seguido pela a Tim com
13,8. Ambas demonstram que conseguem cumprir com suas obrigagdes contratuais de
pagamento de juros, apesar de a Vivo apresentar melhor indice.

Endividamento geral da O1 e Tim ao longo do periodo analisado vem sendo reduzido.
Porém os numeros apresentados pela Oi sdo os mais altos da amostra, mostrando que a empresa
possui um grau de alavancagem alto com capital de terceiros, principalmente nos anos de 2016
e 2017. Quando se associa isso ao fato do indicador de margem liquida neste periodo também
esta negativo, percebe-se que a Oi nao tinha lucratividade com suas vendas e precisou buscar
capital fora para conseguir honrar seus compromissos, porém a situagao persistiu por varios
anos fazendo com que a operagao se tornasse insustentavel ao ponto de entrar em recuperagao
judicial. A reducao drastica no endividamento geral em 2018 se deve principalmente ao fato da
O1 ter convertido parte das suas dividas com fornecedores em agdes. Ja a Vivo foi a que se
mostrou com o melhor indice, na média geral de 9,5, no entanto no ano de 2019 ela aumentou
sua alavancagem com capital de terceiros, pois seu indice subiu de 6,0 no ultimo trimestre de
2018 para 12,8 no altimo trimestre de 2019, um aumento de mais de 50%. Ja a Tim mostra uma
estabilidade com seus resultados nos ultimos 5 anos, mostrando se auto suficiente, nido
dependendo de capital de terceiros. Nao ha como apontar se isso ¢ bom ou ruim depende muito
da estratégia da empresa.

No indicador de composi¢do de endividamento novamente o pior resultado apresentado
¢ pela empresa Oi, na média geral o indice ¢ 39,5, ou seja, quase 40% das suas dividas sdo de
curto prazo. Outro relevante que se observa nos resultados da Oi ¢ que no ano de 2016 e 2017,
100% do seu endividamento eram de curto prazo, em comparacdo com as outras empresas

demonstra um alto comprometimento do seu fluxo de caixa. A partir do ano de 2018 ja ¢
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possivel ver a redugdo deste indicador, podendo ser atribuido essa melhora ao reflexo da

implementagdo do plano de recuperagdo judicial.

Novamente neste indicador a Oi apresenta um desvio padrao alto, mostrando a dispersao
dos seus dados na amostra, isso impacta que o resultado da Oi ndo ¢ homogéneo, variando
constantemente durante o periodo analisado

Analisando-se também que o indicador de composicao de endividamento da Vivo e Tim
estdo bem proximos, pode-se inferir que para este setor esse quociente seja o que ¢ considerado

saudavel, mostrando que as empresas estdo equiparadas neste quesito.

4.5 EBITDA

Por fim o Gltimo indicador apurado ¢ o EBITDA conforme apresentado na tabela 9

abaixo:
Tabela 97: ebitda
Data EBITDA EBITDA% EBITDARS EBITDA % EBITDA EBITDA %
R R

OlBRg OIBR3 VIVT3 VIVT3 TIMS? TIMS3
1T2015  9.267.933,00 32,62 10.416.703,00 29,45 5.560.479,00 28,75
2T2015 8.783.748,00 32,72 10.820.264,00 29,47 6.419.044,00 33,93
3T2015 8.056.311,00 32,45 11.447.907,00 29,68 6.649.950,00 36,57
4T2015  7.794.076,00 28,49 12.056.585,00 29,93  6.606.188,00 38,55
1T2016  7.548.491,00 27,89 13.276.328,00 31,81 6.387.674,00 38,84
2T2016  7.183.119,00 26,79 13.527.694,00 31,99 5.439.330,00 34,18
3T2016  6.551.777,00 24,84 13.757.993,00 32,45 5.155.750,00 32,85
472016  6.376.709,00 24,53  14.023.669,00 32,99  5.209.368,00 33,36
1T2017  6.075.271,00 23,92 13.749.630,00 32,23 5.351.187,00 34,05
2T2017  6.515.641,00 26,36 14.077.755,00 32,85 5.498.670,00 34,72
3T2017  6.476.226,00 26,67 14.344.147,00 33,32 5.746.245,00 35,87
4T2017  2.748.264,00 11,55 14.487.551,00 33,53  5.947.023,00 36,63
1T2018  2.597.257,00 11,15 14.767.887,00 34,02  6.105.481,00 37,22
2T2018  2.692.661,00 11,70 16.442.382,00 37,77 6.237.730,00 37,53
3T2018  2.553.062,00 11,34 17.540.601,00 40,41 6.318.464,00 37,65
4712018 769.735,00 3,49 17.818.960,00 41,00 6.371.844,00 37,52
1T2019 1.812.443,00 8,42 18.384.267,00 42,12 6.733.448,00 39,49
272019 1.713.412,00 8,13 17.445.846,00 39,93  8.668.157,00 50,54
3T2019 -659.893,00 -3,21  17.211.210,00 39,14  9.155.115,00 53,08
472019  5.516.953,00 27,40 18.134.468,00 40,97 9.643.838,00 55,50
Média  5.018.659,80 19.86 14.686.592,35 34,75 6.460.249,25 38,34
Desvio  2.865.165,50 10,57  2.420.949,32 426 1.238.158,27 6,68

Padrao

Fonte: economatica

A EBITDA demonstra a capacidade de geracdo de caixa através da operagdo da
empresa, desconsiderando amortizacgdo, depreciagdo e juros financeiros. Ao analisar a Oi, por

exemplo, que nos outros indicadores apresentados até entdo demonstrava uma performance
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muito ruim, principalmente no ano de 2016 e 2017, o mesmo ndo se repete neste indice,

indicando que a empresa apresenta resultado operagdo e geracdo de caixa. Mais quando
comparado com suas concorrentes estd abaixo do esperado. Quando analisado apenas os valores
em R$ a Vivo e Tim, a Vivo apresenta o melhor resultado, porém quando comparado em
percentual sobre a receita, a Tim apresenta o melhor resultado, demonstrando que possui a
melhor estrutura de custos.

Nesta secdo apresentou-se os resultados obtidos através do estudo de caso realizado, a

seguir sera discutido a conclusao sobre o tema.

5 CONCLUSAO

A partir do estudo desenvolvido foi possivel analisar e comparar os indicadores
economico-financeiros do periodo de 2015 e 2019 das empresas Oi, Vivo e Tim, empresas
concorrentes entre si. Mediante aos resultados obtidos observa-se que a Oi estd passando por
um periodo de fragilidade financeira, embasado pelos seus indicadores estarem abaixo do
recomendado, e inferior também quando comparados com suas concorrentes. Outro fator que
contribui para essa conclusdo ¢ o fato de a empresa estd em recuperagdo judicial desde o ano
2016. Ao longo do periodo analisado percebe-se que apos o inicio da recuperagao judicial seus
indicadores apresentaram melhoras, demostrado principalmente pela redugao dos indices de
endividamento geral e composi¢ao de endividamento.

Quando avaliado isoladamente o indice de liquidez geral das empresas Vivo e Tim, cabe
a essas empresas melhorar seu capital de giro, evitando assim futuramente ter problemas para
o comprimento de suas obrigagdes. Apesar do indicador de liquidez geral estd negativo de
maneira geral a operagdo destas empresas comporta a estrutura de custos utilizadas até entdo
visto que os demais indicadores estdo acima do recomendado. Um ponto que chama a atengao
e que quando se compara os indicadores destas empresas entre si percebe-se que estdo com
quocientes muito proximos, mostrando que esses indicadores sa3o comuns neste setor ¢ podem
ser utilizados como padrdes a serem colocados como metas para empresas do setor de
telecomunicagdes. Conforme argumenta Ribeiro (2009), os quocientes padrdo sdo os
quocientes alcangados com maior frequéncia pelas empresas que atuam no mesmo ramo de
atividade ou na mesma regiao.

Baseando-se em tudo que foi visto até aqui os indicadores econdmico-financeiros t€ém
um papel fundamental na andlise da satde financeira, principalmente quando se alia mais de
um indicador na avaliacdo da amostra. Através dos indicadores obtidos € possivel tragar um

panorama da empresa e avaliar o seu desempenho e comparando com suas concorrentes. Como
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sugestdo de estudos futuros, recomenda-se a utilizagdo de outras empresas a fim de aumentar o

tamanho da amostra incorporando, inclusive empresas nao listadas na Bovespa.
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